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ABSTRAK 
 
Nama : M. Fahran SF 
Nim :  10800110041 
Judul :  Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Harga Saham Pada 
Perusahaan Telekomunikasi Yang Terdaftar Di Bursa Efek 
Indonesia (BEI). 
 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh kinerja 
keuangan terhadap harga saham pada perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu Earning 
Per Share, Debt to Equity Ratio, dan Return On Equity sebagai variabel bebas atau 
variabel independent, dan harga saham sebagai variabel terikat atau variabel 
dependent. 
Sumber data dalam penelitian ini yaitu data sekunder dimanadata sekunder 
adalah data yang didapat tidak secara langsung dari objek penelitian. Peneliti 
mendapatkan data yang sudah jadi yang dikumpulkan oleh pihak lain dalam hal ini 
pihak Bursa Efek Indonesia. Jumlah sampel yang datanya berhasil diolah yaitu 
sebanyak 30. Metode pemilihan sampel menggunakan metode purposive sampling, 
yaitu metode pemilihan sampel yang didasarkan pada kriteria tertentu dengan tujuan 
agar diperoleh periode sampel representatif sesuai dengan kinerja yang ditentukan. 
Teknik analisis data yang digunakan yaitu uji t dan uji F. 
Hasil dari pengujian hipotesis didalam penelitian ini menunjukkan bahwa 
Earning Per Share, Debt to Equity Ratio, dan Return On Equity secara simultan atau 
bersama sama berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham pada 
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.   
 
 
Kata Kunci :  Kinerja Keuangan, Earning Per Share, Debt to Equity Ratio, 
Return On Equity, Harga Saham. 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
A. Latar Belakang 
Pengembangan perusahaan dalam upaya untuk mengantisipasi persaingan yang 
semakin tajam dalam pasar yang semakin global seperti sekarang ini akan selalu 
dilakukan baik oleh perusahaan besar maupun perusahaan kecil. Upaya tersebut 
merupakan permasalahan tersendiri bagi perusahaan, karena menyangkut pemenuhan 
dana yang diperlukan. Kegiatan operasi perusahaan membutuhkan dana tidak sedikit, 
yang dapat diperoleh melalui berbagai sumber, baik intern maupun extern. Sumber 
intern atau dana yang dihasilkan sendiri di dalam perusahaan adalah keuntungan yang 
ditahan (retained net profit) dan penyusutan (depreciation), sedangkan dana yang 
dibentuk dari sumber extern adalah dana yang berasal dari para kreditur dan pemilik, 
peserta atau pengambil bagian didalam perusahaan. Suad Husnan (2005 :275) 
menyebutkan bahwa sumber dari dalam (internal financing) berasal dari hasil operasi 
atau laba yang ditahan, sedangkan sumber dari luar (external financing) didapat 
dalam bentuk saham biasa atau saham preferen. 
Saham menjadi salah satu alternatif investasi di pasar modal yang paling banyak 
digunakan oleh para investor karena keuntungan yang diperoleh lebih besar dan dana 
yang dibutuhkan investor untuk melakukan investasi tidak begitu besar jika 
dibandingkan dengan obligasi. Tujuan perusahaan melakukan investasi saham adalah 
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untuk memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham dengan cara memaksimalkan 
nilai saham perusahaan yang pada akhirnya akan mencerminkan harga saham 
tersebut. 
Harga saham mencerminkan juga nilai dari suatu perusahaan. Perusahaan 
yang kinerja keuangannya baik mengakibatkan sahamnya banyak diminati investor. 
Kinerja keuangan yang baik dapat dilihat dalam laporan keuangan yang 
dipublikasikan oleh perusahaan (emiten). Emiten berkewajiban untuk 
mempublikasikan laporan keuangan pada periode tertentu. Laporan keuangan ini 
sangat berguna bagi investor untuk membantu dalam pengambilan keputusan 
investasi, seperti menjual, membeli, atau menanam saham. Saham-saham yang 
disukai investor yaitu saham-saham dengan fundamental perusahaan yang baik, 
banyak diperdagangkan, dan harganya naik. 
Kinerja Keuangan yang dalam hal ini dimaksud Laporan Keuangan juga di 
perintahkan dalam Al-Qur’an, Al-Baqarah/2:282. 






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

... 
Terjemahnya :  
Hai orang-orang yang beriman, apabila kamu bermu’amalah tidak secara tunai 
untuk waktu yang ditentukan, hendaklah kamu menuliskannya.Dan hendaklah 
seorang penulis di antara kamu menuliskannya dengan benar. Dan janganlah 
penulis enggan menuliskannya sebagaimana Allah mengajarkannya, maka 
hendaklah ia menulis, dan hendaklah orang yang berhutang itu mendiktekan 
(apa yang akan ditulis itu), dan hendaklah ia bertakwa kepala Allah Tuhannya, 
 
Ketidakstabilan harga saham sangat menyulitkan investor dalam  melakukan 
investasi. Investor tidak sembarangan dalam melakukan investasi atas  dana yang 
dimilikinya, terlebih dahulu mereka harus mempertimbangkan berbagai informasi, 
diantaranya kondisi perusahaan yang tercermin melalui kinerja perusahaan tersebut 
termasukjuga kondisi industri sejenis, fluktuasi, kurs, volume transaksi, kondisi 
bursa, kondisi ekonomi, sosial, politik dan stabilitas nasional suatu negara. 
Berdasarkan informasi tersebut, salah satu hal paling mendasar  sebelum investor 
menginvestasikan modalnya adalah menilai kinerja perusahaan melalui kinerja 
perusahaan melalui laporan keuangan. 
Kinerja keuangan selama ini dianggap sebagai faktor terpenting dalam 
penentuan harga saham perusahaan, hal ini karena kinerja keuangan perusahaan 
merupakan faktor yang paling objektif dan cukup jelas untuk menggambarkan harga 
saham yang sesuai di suatu perusahaan. Harga saham perusahaan akan tergantung 
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juga pada arus kas yang dibayarkan pada pemegang saham, kapan arus kas terjadi dan 
tingkat risikonya. Tingkat dan seberapa besar risiko arus kas akan dipengaruhi oleh 
lingkungan keuangan dan juga oleh keputusan-keputusan investasi, pendanaan, dan 
kebijakan dividen yang dibuat oleh manajer keuangan. 
Seorang investor yang akan menginvestasikan dananya pada suatu perusahaan 
tertentu hendaknya melakukan analisis kinerja dari perusahaan yang bersangkutan. 
Kinerja keuangan perusahaan perlu dianalisis terlebih dahulu agar investor tidak salah 
dalam memilih saham dan terjebak dengan saham yang kondisi keuanganya buruk. 
Informasi yang merupakan sinyal penting untuk menilai prospek perusahaan yaitu 
laba dan dividen. Earning per share (EPS) merupakan rasio yang digunakan untuk 
mengukur tingkat pengembalian dari pada pemilik saham, yang sangat berhubungan 
dengan per lembar saham. Jadi dengan mengetahui besarnya EPS, investor bisa 
menilai potensi pendapatan yang akan diterimanya. Semakin tinggi EPS maka 
kemampuan perusahaan untuk memberikan pendapatan kepada pemegang saham 
akan semakin tinggi, sehingga investor lain akan tertarik untuk melakukan investasi 
pada saham perusahaan,yang pada akhirnya akan meningkatkan harga saham. 
Kinerja keuangan suatu perusahaan juga bisa dilihat dari struktur modalnya. 
Martono dan Harjito (2007:59) mengemukakan bahwa struktur modal  diukur dengan 
tingkat debt to equity ratio (DER) yang merupakan perbandingan total utang yang 
dimiliki perusahaan dengan modal sendiri (ekuitas). Pemilihan debt to equity ratio 
untuk menunjukan perbandingan dana yang disediakan pemilik atau manajemen 
perusahaan yang berasal dari kreditur perusahaan. Hal  ini mengakibatkan para 
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kreditur akan melihat  modal sendiri perusahaan atau dana yang disediakan pemilik 
atau menentukan besarnya margin pengaman, dengan mencari dana yang berasal dari 
utang pemilik memperoleh manfaat mempertahankan kendali perusahaan dengan 
investasi terbatas, yang pada akhirnya jika perusahaan memperoleh hasil yang besar 
dari pada dana yang dipinjam, maka hasil pengembalian untuk para pemilik akan 
meningkat. Semakin tinggi debt to equity ratio menunjukan tingginya ketergantungan 
permodalan perusahaan terhadap pihak luar sehingga beban perusahaan juga semakin 
berat. Tentunya hal ini akan mengurangi hak pemegang saham (dalam bentuk 
dividen). Tingginya DER selanjutnya akan mempengaruhi minat investor terhadap 
saham perusahaan yang tidak menanggung terlalu banyak beban utang. Dengan kata 
lain, DER berpengaruh terhadap harga saham. 
Kinerja keuangan dilihat dari rasio profitabilitas yaitu return on equity. Rasio 
keuangan merupakan masukan yang sangat penting dalam analisis investasi, terutama 
untuk menentukan tingkat pengembalian modal yang tercermin dari harga saham 
perusahaan. Perusahaan yang memiliki kinerja yang baik adalah perusahaan yang 
mampu menghasilkan laba untuk pembiayaan terhadap utang-utang perusahaan 
maupun bagi pemilik modal. Bagi pemilik modal, laba yang  besar akan 
menguntungkan sebab timbal balik pemilik modal adalah laba yang diperoleh 
perusahaan untuk dibagikan yang biasa diperoleh pemegang saham atau disebut juga 
dengan ROE. 
Pada penelitian lanjutan ini peneliti ingin menguji kembali apakah Earning per 
Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER), dan Return On Equity (ROE) berpengaruh  
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terhadap harga saham dengan periode pengamatan dari tahun 2010 sampai tahun 
2014. Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia tahun 2010 sampai tahun 2014, dan sampelnya adalah 
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 
pengamatan tahun 2010 sampai tahun 2014 yang memiliki data yang dibutuhkan oleh 
peneliti. Berdasarkan uraian di atas, maka peneliti tertarik untuk meneliti kembali 
Pengaruh Kinerja KeuanganTerhadap Harga Saham Pada Perusahaan Telekomunikasi 
yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 
 
B. Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang yang telah di uraian sebelumnya, maka peneliti 
merumuskan masalah sebagai berikut : 
1. Apakah Earning Per Share (EPS), berpengaruh terhadap harga saham 
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
tahun 2010-2014. 
2. Apakah Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap harga saham 
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
tahun 2010-2014. 
3. Apakah Return On Equity (ROE) berpengaruh terhadap harga saham 
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
tahun 2010-2014. 
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C. Hipotesis 
Kinerja keuangan pada sebuah perusahaan dapat dinilai dengan menggunakan 
pendekatan analisis rasio keuangan. Jika kinerja perusahaan meningkat, maka nilai 
perusahaan akan semakin tinggi. Di bursa efek hal ini akan direspon oleh pasar dalam 
bentuk kenaikan harga saham.  
Syahid(2011) menyimpulkan bahwa kinerja keuangan yang di proksikan dengan 
rasio likuiditas, rasio solvabilitas, dan rasio profitabilitas, memiliki pengaruh yang 
signifikan terhadap perubahan harga saham perusahaan property dan real estate yang 
telah Go Public. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ROE berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap harga saham. Semakin tinggi nilai ROE maka akan semakin 
tinggi pula tingkat profitabilitasnya dan akan berpengaruh terhadap harga saham yang 
semakin tinggi.  
Berdasarkan latar belakang, masalah pokok dan hasil penelitian terdahulu yang 
telah disebutkan, maka hipotesis yang dijadikan dasar dalam pembahasan yaitu: 
H1 =  Earning per share berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan 
telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
H2 =  Debt to equity rasio berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan 
telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
H3 = Return of equity berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan 
telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
 
D. Definisi Operasional / Variabel Penelitian  
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Dalam suatu penelitian, variabel merupakan salah satu unsur penting dalam 
penelitian, oleh karena itu setiap penelitian harus mengetahui variabel dari masalah 
yang diteliti. 
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Variabel Independent = X (bebas) antara lain: 
a. Earning Per Share (X1), indikasi laba per saham merupakan alat ukur 
yang berguna untuk membandingkan laba dari berbagai entitas usaha yang 
berbeda dan untuk membandingkan laba suatu entitas dari waktu ke waktu 
jika terjadi perubahan dalam struktur modal. (Tjiptono Darmadji dan 
Hendy M.Fakhruddin : 2006) 
𝑬𝒂𝒓𝒏𝒊𝒏𝒈 𝑷𝒆𝒓 𝑺𝒉𝒂𝒓𝒆  =
𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐁𝐞𝐫𝐬𝐢𝐡
𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐁𝐢𝐚𝐬𝐚 𝐲𝐚𝐧𝐠 𝐁𝐞𝐫𝐞𝐝𝐚𝐫 
 
b. Debt to Equity Ratio (X2), merupakan rasio yang mengukur besarnya 
hutang yang ditanggung melalui modal sendiri yang dimiliki perusahaan. 
Debt Equity Ratio adalah instrumen untuk mengetahui kemampuan 
ekuitas atau aktiva bersih suatu perusahaan untuk melunasi seluruh 
kewajibannya. (Tjiptono Darmadji dan Hendy M.Fakhruddin : 2006) 
𝑫𝒆𝒃𝒕 𝒕𝒐 𝑬𝒒𝒖𝒊𝒕𝒚 𝑹𝒂𝒕𝒊𝒐 =
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐇𝐮𝐭𝐚𝐧𝐠
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐌𝐨𝐝𝐚𝐥 𝐒𝐞𝐧𝐝𝐢𝐫𝐢
𝐱 𝟏𝟎𝟎% 
c. Return on Equity (X3), merupakan rasio untuk mengukur kemampuan 
manajemen dalam mengelola modal yang ada untuk mendapatkan net 
income. Return on equity adalah rasio yang digunakan oleh para investor 
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untuk melihat sejauh mana perusahaan dapat memberikan keuntungan di 
masa yang akan datang. Atau dengan kata lain, dengan return on equity 
yang tinggi, perusahaan memiliki peluang untuk memberikan pendapatan 
yang besar bagi para pemegang saham. Dalam hal ini akan berdampak 
pada peningkatan harga saham. (Tjiptono Darmadji dan Hendy 
M.Fakhruddin : 2006): 
𝑹𝒆𝒕𝒖𝒓𝒏 𝒐𝒏 𝑬𝒒𝒖𝒊𝒕𝒚 =
𝑳𝒂𝒃𝒂 𝑩𝒆𝒓𝒔𝒊𝒉
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐌𝐨𝐝𝐚𝐥 𝐒𝐞𝐧𝐝𝐢𝐫𝐢
𝐱 𝟏𝟎𝟎% 
 
2. Variabel Dependent = Y (terikat) 
Variabel dependent adalah harga saham, harga saham yang digunakan 
adalah harga pada closing price pada periode pengamatan dan sangat tergantung 
dengan kondisi ekonomi, kondisi politik, serta kinerja perusahaan tersebut. 
Pergerakan harga saham ditentukan oleh permintaan dan penawaran oleh para 
investor, pada saat kondisi permintaan lebih banyak dari pada penawaran, maka 
harga akan cenderung naik, demikian pula sebaliknya pada saat penawaran lebih 
banyak dibandingkan permintaan maka harga saham akan cenderung turun.  
 
E. Kajian Pustaka 
Beberapa tinjauan penelitian terdahulu yang berkaitan dengan pengaruh kinerja 
keuangan perusahaan terhadap harga saham tercantum pada tabel  di bawah ini: 
Tabel 1.1 : Ringkasan Penelitian-Penelitian Terdahulu 
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No Nama 
Peneliti 
dan 
Tahun 
Judul Penelitian Variabel 
 
Hasil Penelitian 
1 Anita 
Ardiani 
(2007) 
Analisis Pengaruh 
Kinerja Keuangan 
TerhadapPerubah
an Harga Saham 
Pada Perusahaan 
Perbankan Di 
Bursa Efek 
Jakarta (BEJ) 
Variabel dependen 
(Y) adalah harga 
saham dan variabel 
independen (X) yaitu 
Capital Adequacy 
Ratio(CAR), Return 
On Risked Assets, Net 
Profit Margin (NPM), 
Return On Assets 
(ROA), 
BebanOperasional 
Terhadap Pendapatan 
Operasional (BOPO), 
Loan to DepositsRatio 
(LDR) 
Secara simultan atau 
bersama-sama antara 
CAR, RORA, ROA, LDR, 
NPM dan BOPO 
berpengaruh secara 
signifikan terhadap 
perubahan harga saham. 
Secara parsial CAR, ORA 
dan LDR berpengaruh 
secara signifikan terhadap 
perubahan harga saham 
sedangkan untuk ROA, 
NPM dan BOPO tidak 
berpengaruh secara 
signifikan terhadap 
perubahan harga saham. 
2 Hermina Analisis Pengaruh Variabel dependen EVA tidak berpengaruh 
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Sihasale 
(2001)  
Kinerja Keuangan 
Terhadap Harga 
Saham 
Perusahaan 
Manufaktur Yang 
Terdaftar DiBursa 
Efek Jakarta  
(Y) adalah harga 
saham.Variabel 
independen (X) adalah 
EVA, ROA, dan ROE 
secara signifikan 
terhadap harga saham 
perusahaan. ROA dan 
ROE secara signifikan 
berpengaruh terhadap 
harga saham 
perusahaan.Secara 
parsial, ROA dan ROE 
tidak dapat berdiri sendiri 
dalam mengukur kinerja 
internal perusahaan tetapi 
harus bersama-sama 
dipakai investor untuk 
menilai kinerja 
keuangan. 
3 Sary 
Zettira 
Shyafril(
2011) 
 
Analisis pengaruh 
kinerja keuangan 
terhadap 
perubahan harga 
saham pada 
industri 
Kinerja keuangan 
terhadap perubahan 
harga saham pada 
industry perbankan 
yang tercatat di bursa 
efek indonesia (BEI). 
Secara parsial rasio NIM 
dan ROA berpengaruh 
secara signifikan 
terhadap perubahan 
harga saham industri 
perbankan yang terdaftar 
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perbankan yang 
tercatat di bursa 
efek indonesia 
(BEI). 
di Bursa Efek Indonesia 
periode 2007-2009, 
sedangkan untuk rasio 
RORA dan LDR tidak 
berpengaruh secara 
signifikan terhadap 
perubahan harga saham 
industri perbankan yang 
terdaftar di BEI. 
Secara simultan kinerja 
keuangan yang 
diproksikan dengan rasio 
RORA, NIM, ROA dan 
LDR berpengaruh secara 
signifikan terhadap harga 
saham industri perbankan 
yang terdaftar di BEI. 
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4 Ines 
Farah 
Dita(201
3) 
Pengaruh kinerja 
keuangan 
terhadap harga 
Saham (studi 
pada perusahaan 
otomotif) yang 
terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia 
(BEI) periode 
2009-2011. 
Kinerja keuangan 
terhadap harga saham 
(studi pada 
perusahaan otomotif) 
yang terdaftar diBursa 
Efek Indonesia (BEI) 
periode 2009-2011. 
Berdasarkan hasil 
penelitian, dapat 
disimpulkan bahwa 
variabel Earning per 
Share (EPS), Current 
Ratio (CR), Price 
Earning Ratio (PER) 
secara parsial 
berpengaruh terhadap 
harga saham. 
 
 
 
F. Tujuan dan Manfaat Penelitian 
Berdasarkan rumusan masalah diatas maka tujuan dari penelitian ini adalah :   
a. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Earning Per Share (EPS) 
terhadap harga saham perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2010 – 2014. 
b. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratio  (DER) 
terhadap harga saham perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2010 – 2014. 
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c. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Return On Equity (ROE) 
terhadap harga saham perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2010 – 2014.  
Diharapkan penelitian ini dapat memberikan manfaat sebagai berikut : 
a. Manfaat Teoritis 
1) Bagi Perusahaan 
 Diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan dalam menjalankan 
kegiatan usahanya dan pengambilan keputusan financial. 
2) Bagi Investor 
Dapat digunakan sebagai salah satu alat bantu penilaian dalam 
melakukan investasi atau pemilihan saham. 
 
 
 
b. ManfaatPraktis 
1) Bagi Penulis 
Dapat menambah wawasan, pengetahuan dan pengalaman penulis dalam 
menguasai ilmu manajemen, khususnya bidang keuangan terhadap 
fenomena kinerja keuangan yang terjadi pada suatu perusahaan. 
2) Bagi Peneliti Lain 
Dapat digunakan sebagai bahan referensi bagi peneliti selanjutnya, 
dalam penelitian di bidang yang sama. 
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BAB II 
TINJAUAN TEORETIS 
 
A. Kinerja Keuangan 
1. Pengertian Kinerja Keuangan 
Perusahaan sebagai salah satu bentuk organisasi pada umumnya memiliki 
tujuan tertentu yang ingin dicapai dalam usaha untuk memenuhi kepentingan para 
anggotanya. Keberhasilan dalam mencapai tujuan perusahaan merupakan prestasi 
manajemen. Penilaian prestasi atau kinerja suatu perusahaan diukur karena dapat 
dipakai sebagai dasar pengambilan keputusan baik pihak internal maupun 
eksternal. 
Sukhemi (2007 : 23) mengemukakan bahwa kinerja perusahaan adalah hasil 
dari banyak keputusan individual yang dibuat secara terus menerus oleh 
manajemen. Dari pendapat tersebut dapat diketahui bahwa kinerja merupakan 
indikator dari baik buruknya keputusan manajemen dalam pengambilan 
keputusan. Manajemen dapat berinteraksi dengan lingkungan interen maupun 
eksteren melalui informasi-informasi tersebut lebih lanjut dituangkan atau 
dirangkum dalam laporan keuangan perusahaan. 
Kinerja perusahaan merupakan suatu gambaran tentang kondisi keuangan 
suatu perusahaan yang dianalisis dengan alat-alat analisis keuangan, sehingga 
dapat diketahui mengenai baik buruknya keadaan keuangan suatu perusahaan 
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yang mencerminkan prestasi kerja dalam periode tertentu. Hal ini sangat penting 
agar sumber daya digunakan secara optimal dalam menghadapi perubahan 
lingkungan. Penilaian kinerja keuangan juga merupakan salah satu cara yang 
dapat dilakukan oleh pihak manajemen agar dapat memenuhi kewajibannya 
terhadap para penyandang dana dan juga untuk mencapaitujuan yang telah 
ditetapkan oleh perusahaan. 
2. Manfaat Kinerja Keuangan 
Adapun manfaat dari penilaian kinerja perusahaan menurut Ermayanti 
(2009) adalah sebagai berikut: 
a. Untuk mengukur prestasi yang dicapai oleh suatu organisasi dalam suatu 
periode tertentu yang mencerminkan tingkat keberhasilan pelaksanaan 
kegiatannya. 
b. Selain digunakan untuk melihat kinerja organisasi secara keseluruhan, 
maka pengukuran kinerja juga dapat digunakan untuk menilai kontribusi 
suatu bagian dalam pencapaian tujuan perusahaan secara keseluruhan.  
c. Dapat digunakan sebagai dasar penentuan strategi perusahaan untuk masa 
yang akan datang. 
d. Memberi petunjuk dalam pembuatan keputusan dan kegiatan organisasi 
pada umumnya dan divisi atau bagian organisasi pada khususnya. 
e. Sebagai dasar penentuan kebijaksanaan penanaman modal agar dapat 
meningkatkan efisiensi dan produktivitas perusahaan. 
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3. Tujuan Kinerja Keuangan 
Tujuan penilaian kinerja perusahaan menurut Munawir (2002:31) adalah 
sebagai berikut: 
a. Untuk mengetahui tingkat likuiditas, yaitu kemampuan perusahaan untuk 
memperoleh kewajiban keuangannya yang harus segera dipenuhi atau 
kemampuan perusahaan untuk memenuhi keuangannya pada saat ditagih. 
b. Untuk mengetahui tingkat solvabilitas, yaitu kemampuan perusahaan untuk 
memenuhi kewajiban keuangannya apabila perusahaan tersebut dilikuidasi 
baik kewajiban keuangan jangka pendek maupun jangka panjang. 
c. Untuk mengetahui tingkat rentabilitas atau profitabilitas, yaitu menunjukkan 
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode tertentu. 
d. Untuk mengetahui tingkat stabilitas usaha, yaitu kemampuan perusahaan 
untuk melakukan usahanya dengan stabil, yang diukur dengan 
mempertimbangkan kemampuan perusahaan untuk membayar beban bunga 
atas hutang-hutangnya termasuk membayar kembali pokok hutangnya tepat 
pada waktunya serta kemampuan membayar deviden secara teratur kepada 
para pemegang saham tanpa mengalami hambatan atau krisis keuangan. 
4. Laporan Keuangan Sebagai Alat Pengukur Kinerja Keuangan 
Laporan keuangan merupakan gambaran dari suatu perusahaan pada waktu 
tertentu (biasanya ditunjukkan dalam periode atau siklus akuntansi), yang 
menunjukkan kondisi keuangan yang telah dicapai suatu perusahaan dalam 
periode tertentu. Dengan kata lain, laporan keuangan merupakan ringkasan dari 
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suatu proses pencatatan, yaitu merupakan suatu ringkasan dari transaksi-transaksi 
keuangan yang terjadi selama tahun buku yang bersangkutan. Laporan keuangan 
yang lengkap biasanya meliputi neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan 
posisi keuangan (yang dapat disajikan dalam berbagai cara seperti, misalnya 
sebagai laporan arus kas atau laporan arus dana), catatan dan laporan lain serta 
materi penjelasan yang merupakan bagian integral dari laporan keuangan. 
Ikatan Akuntan Indonesia (IAI) (2007 : 7) mengemukakan laporan 
keuangan merupakan bagian dari proses pelaporan keuangan. Laporan keuangan 
yang lengkap biasanya meliputi neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan 
posisi keuangan (yang disajikan dalam berbagai cara misalnya laporan arus kas, 
atau laporan arus dana), catatan dan laporan lain serta materi penjelasan yang 
merupakan bagian integral dari laporan keuangan. 
Laporan keuangan menjadi dasar bagi investor untuk membuat keputusan 
apakah harus membeli, menahan, atau menjual  investasi mereka. Sesuai seperti 
yang diungkapkan oleh IAI, laporan keuangan digunakan dalam menilai kinerja 
keuangan perusahaan. Hasil dari kinerja keuangan perusahaan mencerminkan 
seberapa sehat perusahaan itu. Analisis kinerja keuangan perusahaan juga dapat 
membantu para investor dalam pengambilan keputusan selain itu informasi 
mengenai kinerja keuangan perusahaan dapat menjadi bahan evaluasi bagi 
manajemen. 
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5. Analisis Rasio Keuangan 
Penilaian kinerja keuangan perusahaan biasanya diukur rasio keuangan. 
Menurut Harahap (2008:49) analisis rasio yang digunakan dalam penilaian kinerja 
memiliki beberapa keuntungan yaitu: 
a. Rasio merupakan angka-angka atau ikhtisar statistik yang lebih mudah dibaca 
dan ditafsirkan; 
b. Merupakan pengganti yang lebih sederhana dari informasi yang disajikan 
laporan keuangan yang sangat rinci dan rumit; 
c. Mengetahui posisi perusahaan di tengah industri lain; 
d. Sangat bermanfaat untuk bahan dalam mengisi model-model pengambilan 
keputusan dan model prediksi (Z-score); 
e. Menstandarisir size perusahaan; 
f. Lebih mudah memperbandingkan perusahaan dengan perusahaan lain atau 
melihat perkembangan perusahaan secara periodik atau time series;  
g. Lebih mudah melihat tren perusahaan serta melakukan prediksi di masa yang 
akan datang.  
 
B. Earning Per Share (EPS) 
Earning Per Share (EPS) merupakan laba yang diperoleh perusahaan per 
lembar saham. Laba per saham merupakan alat ukur yang berguna untuk 
membandingkan laba dari berbagai entitas usaha yang berbeda dan untuk 
membandingkan laba suatu entitas dari waktu ke waktu jika terjadi perubahan dalam 
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struktur modal. Laba per saham telah sejak dulu dihitung dan digunakan oleh para 
analis keuangan. Perhitungan laba per saham yang mengarah ke masa depan mencoba 
memberikan informasi mengenai laba per saham yang mungkin akan diperoleh di 
masa datang. Salah satu alasan investor membeli saham adalah untuk mendapatkan 
deviden, jika nilai laba per saham kecil maka kecil pula kemungkinan perusahaan 
untuk membagikan deviden. Maka dapat dikatakan investor akan lebih meminati 
saham yang memiliki earnings per share tinggi dibandingkan saham yang memiliki 
earnings per share rendah. 
Seorang investor yang melakukan investasi pada perusahaan akan menerima 
laba atas saham yang dimilikinya. Semakin tinggi laba per lembar saham (EPS) yang 
diberikan perusahaan akan memberikan pengembalian yang cukup baik. Jadi semakin 
tinggi earning per share suatu perusahaan maka akan semakin tinggi pula harga 
saham perusahaan tersebut. 
Jika tidak ada saham preferen yang beredar, laba per saham biasanya dihitung 
sebagai berikut (Tjiptono Darmadji dan Hendy M.Fakhruddin : 2006): 
𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐩𝐞𝐫 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐁𝐢𝐚𝐬𝐚 =
𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐁𝐞𝐫𝐬𝐢𝐡
𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐁𝐢𝐚𝐬𝐚 𝐲𝐚𝐧𝐠 𝐁𝐞𝐫𝐞𝐝𝐚𝐫 
 
Jika ada perubahan dalam jumlah saham biasa yang beredar selama periode 
berjalan, maka yang digunakan adalah rata-rata tertimbang jumlah saham yang 
beredar. Jika sebuah perusahaan yang memiliki saham preferen yang beredar, maka 
laba bersih harus dikurangi dengan jumlah dividen saham preferen, sebagai berikut 
(Tjiptono Darmadji dan Hendy M.Fakhruddin 2006): 
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𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐩𝐞𝐫 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐁𝐢𝐚𝐬𝐚 =
𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐁𝐞𝐫𝐬𝐢𝐡 − 𝐃𝐢𝐯𝐢𝐝𝐞𝐧 𝐲𝐚𝐧𝐠 𝐛𝐞𝐫𝐞𝐝𝐚𝐫
𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐁𝐢𝐚𝐬𝐚 𝐲𝐚𝐧𝐠 𝐁𝐞𝐫𝐞𝐝𝐚𝐫 
 
 
C. Debt to Equity Ratio (DER) 
Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang mengukur besarnya hutang 
yang ditanggung melalui modal sendiri yang dimiliki perusahaan. Debt to Equity 
Ratio adalah instrumen untuk mengetahui kemampuan akuitas atau aktiva bersih 
suatu perusahaan untuk melunasi seluruh kewajibannya. Semakin tinggi DER 
menunjukkan komposisi total hutang semakin besar di banding dengan total modal 
sendiri, sehingga berdampak semakin besar beban perusahaan terhadap pihak luar 
(kreditur). Semakin tinggi DER juga menunjukkan bahwa semakin besar persentase 
modal asing yang digunakan dalam operasional perusahaan, atau semakin besar DER 
juga menandakan struktur permodalan usaha lebih banyak memanfaatkan hutang-
hutang relatif terhadap ekuitas. DER semakin tinggi menunjukkan semakin besarnya 
proporsi hutang terhadap ekuitas, sehingga mencerminkan resiko perusahaan yang 
relatif tinggi dan resiko yang ditanggung investor juga akan semakin tinggi. Pada 
akhirnya investor akan menghindari saham perusahaan yang memiliki DER yang 
tinggi. Jadi semakin tinggi DER makan akan mengurangi minat investor akan saham 
perusahaan tersebut, sebaliknya apabila DER perusahaan tersebut semakin rendah 
maka para investor akan semakin meminati saham perusahaan tersebut dan otomatis 
akan menaikan harga saham perusahaan tersebut. Rumus DER sebagai 
berikut(Tjiptono Darmadji dan Hendy M.Fakhruddin : 2006):  
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𝑫𝒆𝒃𝒕 𝒕𝒐 𝑬𝒒𝒖𝒊𝒕𝒚 𝑹𝒂𝒕𝒊𝒐 =
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐇𝐮𝐭𝐚𝐧𝐠
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐌𝐨𝐝𝐚𝐥 𝐒𝐞𝐧𝐝𝐢𝐫𝐢
𝐱 𝟏𝟎𝟎% 
 
D. Return on Equity (ROE) 
Return on Equity (ROE) merupakan rasio untuk mengukur kemampuan 
manajemen dalam mengelola modal yang ada untuk mendapatkan net income 
(Kasmir : 2003). Rentabilitas modal sendiri (ROE) dalam hal ini adalah 
pengembalian atas ekuitas saham biasa digunakan untuk mengukur tingkat laba yang 
dihasilkan dari investasi pemegang saham. Investor memandang bahwa return on 
equity merupakan indikator profitabilitas yang penting, karena return on equity  
merupakan indikator untuk mengukur keberhasilan manajemen dalam rangka 
melakukan tugasnya yakni menghasilkan keuntungan yang maksimal bagi para 
pemilik modal. 
Dari penjelasan di atas maka dapat disimpulkan, bahwa return on equity adalah 
rasio yang digunakan oleh para investor untuk melihat sejauh mana perusahaan dapat 
memberikan keuntungan di masa yang akan datang. Atau dengan kata lain, dengan 
return on equity yang tinggi, perusahaan memiliki peluang untuk memberikan 
pendapatan yang besar bagi para pemegang saham. Dalam hal ini akan berdampak 
pada peningkatan harga saham. Rumus ROE sebagai berikut (Tjiptono Darmadji dan 
Hendy M.Fakhruddin : 2006): 
𝑹𝒆𝒕𝒖𝒓𝒏 𝒐𝒏 𝑬𝒒𝒖𝒊𝒕𝒚 =
𝑳𝒂𝒃𝒂 𝑩𝒆𝒓𝒔𝒊𝒉
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐌𝐨𝐝𝐚𝐥 𝐒𝐞𝐧𝐝𝐢𝐫𝐢
𝐱 𝟏𝟎𝟎% 
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E. Saham  
1. Pengertian Saham 
Saham merupakan tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau 
badan dalam suatu perusahaan, selembar saham adalah selembar kertas yang 
menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut adalah pemiliknya (berapapun 
porsinya/jumlahnya) dari suatu perusahaan yang menerbitkan kertas (saham) 
tersebut. 
Dalam prakteknya jenis-jenis saham menurut Kasmir (2009:210) dapat 
ditinjau dari beberapa segi yaitu antara lain: 
a. Dari cara peralihan 
1) Saham atas unjuk (bearer stocks)  
Merupakan saham yang tidak mempunyai nama atau tidak tertulis 
nama pemilik dalam saham tersebut. Saham jenis ini mudah untuk 
dialihkan atau dijual kepada pihak lainnya. 
2) Saham atas nama (registered stocks)  
Di dalam saham tertulis nama pemilik saham tersebut dan untuk 
dialihkan kepada pihak lain diperlukan syarat dan prosedur tertentu. 
b. Dari segi hak tagih 
1) Saham biasa (common stocks)  
Bagi pemilik saham ini hak untuk memperoleh deviden akan 
didahulukan lebih dulu  kepada saham preferen. Begitu pula dengan 
hak terhadap harta apabila perusahaan dilikuidasi. 
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2) Saham preferen (prefered stocks)  
Merupakan saham yang memperoleh hak utama dalam deviden dan 
harta apabila pada saat perusahaan dilikuidasi. 
2. Harga Saham 
Harga saham adalah harga pada  closing price  pada periode pengamatan 
dan sangat tergantung dengan kondisi ekonomi, kondisi politik, serta kinerja 
perusahaan tersebut. Pergerakan harga saham ditentukan oleh permintaan dan 
penawaran oleh para investor, pada saat kondisi permintaan lebih banyak dari 
pada penawaran, maka harga akan cenderung naik, demikian pula sebaliknya 
pada saat penawaran lebih banyak dibandingkan permintaan maka harga saham 
akan cenderung turun.  
Harga saham dapat dibedakan menjadi 3 (tiga): 
a. Harga Nominal (Par Value)  
Harga yang tercantum dalam sertifikat saham yang ditetapkan oleh emiten 
untuk menilai setiap lembar saham yang dikeluarkan.Besarnya harga 
nominal memberikan arti penting saham karena deviden minimal biasanya 
ditetapkan berdasarkan nilai nominal. 
b. Harga Dasar (Base Value)  
Harga dasar dipengaruhi dalam perhitungan indeks harga saham. Harga 
dasar akan berubah sesuai dengan aksi emiten. Untuk saham baru harga 
dasar merupakan harga perdananya. Untuk menghitung nilai dasar yaitu 
harga dasar dikalikan dengan total saham yang beredar. 
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c. Harga Pasar (Market Value)  
Kalau harga perdana merupakan harga jual dari perjanjian emisi kepada 
investor, maka harga pasar adalah harga jual dari investor yang satu 
dengan investor yang lain. Harga ini terjadi setelah saham tersebut 
dicatatkan di bursa. Transaksi disini tidak lagi melibatkan emiten dan 
penjamin emisi harga ini yang disebut sebagai harga di pasar sekunder dan 
harga inilah yang benar-benar mewakili harga perusahaan penerbitnya, 
karena pada transaksi di pasar sekunder, kecil sekali terjadi negosiasi 
harga investor dengan perusahaan penerbit. Harga yang setiap hari 
diumumkan di surat kabar atau media lain adalah harga pasar. 
3. Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Harga Saham 
Faktor yang dapat mempengaruhi pergerakan harga saham menurut Suad 
Husnan (2005 : 29) adalah proyeksi laba per lembar saham, saat diperoleh laba, 
tingkat resiko dari proyeksi laba, proporsi utang perusahaan terhadap ekuitas, 
serta kebijakan pembagian deviden. Faktor lainnya yang dapat mempengaruhi 
pergerakan harga saham adalah kendala eksternal seperti kegiatan perekonomian 
pada umumnya, pajak dan keadaan bursa saham.Investasi harus henar-benar 
menyadari bahwa di samping akan memperoleh keuntungan tidak menutup 
kemungkinan mereka akan mengalami kerugian. Keuntungan atau kerugian 
tersebut sangat dipengaruhi oleh kemampuan investor menganalisis keadaan 
harga saham rnerupakan penilaian sesaat yang dipengaruhi oleh banyak faktor 
termasuk diantaranya kondisi (performance) dari perusahaan, kendala-kendala 
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eksternal, kekuatan penawaran dan permintaan saham di pasar, serta kemampuan 
investor dalam menganalisis investasi saham. 
Berikut ini merupakan faktor-faktor yang mempengaruhi pergerakan harga 
saham, yaitu: 
a. Faktor Internal (Lingkungan mikro), diantaranya antara lain: 
1) Pengumuman tentang pemasaran, produksi, penjualan seperti 
pengiklanan, rincian kontrak, perubahan harga, penarikan produk baru, 
laporan produksi, laporan keamanan produk, dan laporan penjualan. 
2) Pengumuman pendanaan (financing announcements), seperti 
pengumuman yang berhubungan dengan ekuitas dan hutang. 
3) Pengumuman badan direksi manajemen (management-board of director 
announcements) seperti perubahan dan pergantian direktur, manajemen, 
dan struktur organisasi. 
4) Pengumuman pengambilalihan diversifikasi, seperti laporan merger, 
investasi ekuitas, laporan take over oleh pengakuisisian dan diakuisisi, 
laporan divestasi dan lainnya. 
5) Pengumuman investasi (investment annuncements), seperti melakukan 
ekspansi pabrik, pengembangan riset dan, penutupan usaha lainnya. 
6) Pengumuman ketenagakerjaan (labour announcements), seperti 
negoisasi baru, kontrak baru, pemogokan dan lainnya. 
7) Pengumuman laporan keuangan perusahaan, seperti peramalan laba 
sebelum akhir tahun fiskal dan setelah akhir tahun fiskal, earning per 
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share (EPS) dandividen per share (DPS), price earning ratio, net profit 
margin, return on assets (ROA), dan lain-lain. 
b. Faktor eksternal (Lingkungan makro), diantaranya antara lain : 
1) Pengumuman dari pemerintah seperti perubahan suku bungatabungan 
dan deposito, kurs valuta asing, inflasi, serta berbagai regulasi dan 
deregulasi ekonomi yang dikeluarkan oleh pemerintah. 
2) Pengumuman hukum (legal announcements), seperti tuntutan karyawan 
terhadap perusahaan atau terhadap manajernya dan tuntutan perusahaan 
terhadap manajernya. 
3) Pengumuman industri sekuritas (securitiesannouncements),seperti 
laporan pertemuan tahunan, insider trading, volume atau harga saham 
perdagangan, pembatasan/penundaaan trading. 
4) Gejolak politik dalam negeri dan fluktuasi nilai tukar juga merupakan 
faktor yang berpengaruh signifikan pada terjadinya pergerakan harga 
saham di bursa efek suatu negara. 
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F. Kerangka Pikir 
Gambar 2.1  Kerangka Pikir 
 
 
 
 
 
 
 
 
1. Secara Parsial atau secara individual Earning Per Share ( EPS ) mempunyai 
pengaruh terhadap harga saham. 
2. Secara Parsial atau secara individual Debt to Equity Ratio ( DER ) 
mempunyai pengaruh terhadap harga saham. 
3. Secara Parsial atau secara individual Return on Equity ( ROE ) mempunyai 
pengaruh terhadap harga saham. 
 
Earning Per Share 
( EPS ) 
Debt to Equity Ratio 
( DER ) 
Return On Equity 
( ROE ) 
Harga  
Saham 
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BAB III 
METODOLOGI PENELITIAN 
 
A. Jenis dan Lokasi Penelitian 
Penelitian ini merupakan jenis penelitian Kuantitatif. Metode kuantitatif adalah 
metode analisis data yang dilakukan dengan cara mengumpulkan, menganalisis, dan 
menginterprestasikan data yang berwujud angka-angka untuk mengetahui 
perhitungan yang tepat bagi perusahaan atau instansi dalam melakukan perencanaan 
pajak. 
Untuk mendapatkan data yang diperlukan dalam penelitian ini, peneliti 
berkunjung ke Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM) atau Bursa Efek Indonesia 
Cabang Makassar yang berada di Jl. DR. Ratulangi Makassar.  
Dilakukan dengan mengumpulkan data yang dibutuhkan dan menambahkan 
literatur-literatur yang mendukung penelitian ini sebagai landasan teori dan 
pendekatan yang dapat digunakan untuk menganalisa dan mengelola data yang telah 
dikumpulkan. 
 
B. Pendekatan Penelitian 
Adapun pendekatan penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
penelitian deskriptif. Penelitian deskriptif merupakan penelitian terhadap masalah-
masalah berupa fakta-fakta saat ini dari suatu populasi. Tujuan penelitian deskriptif 
30 
 
 
 
ini adalah untuk menguji hipotesis atau menjawab pertanyaan yang berkaitan dengan 
current status dari subjek yang diteliti. Tipe penelitian ini umumnya berkaitan dengan 
opini (individu,kelompok atau organisasi), kejadian atau prosedur. 
 
C. Populasi dan Sampel   
Populasi penelitian ini adalah semua perusahaan telekomunikasi yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia pada periode pengamatan mulai tahun 2010 sampai dengan 
tahun 2014 yang terdiri dari : 
1. PT. Bakrie Telecom, Tbk 
2. PT. XL Axiata, Tbk 
3. PT. Smartfren Telecom, Tbk 
4. PT. Indosat, Tbk 
5. PT. Inovisi Infracom, Tbk 
6. PT. Telekomunikasi Indonesia, Tbk 
Pemilihan sampel menggunakan metode purposive sampling, yaitu metode 
pemilihan sampel yang didasarkan pada kriteria tertentu dengan tujuan agar diperoleh 
periode sampel representatif sesuai dengan kinerja yang ditentukan. 
Kriteria pemilihan sampel penelitian adalah sebagai berikut: 
1. Perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
setidaknya 3 tahun berturut-turut selama periode pengamatan antara tahun 
2010 sampai dengan tahun 2014. 
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2. Perusahaan yang dijadikan sampel harus menyediakan data atau informasi 
secara lengkap untuk kebutuhan analisis penelitian. 
Tabel 3.1  Metode Penarikan Sampel Penelitian 
No Keterangan Jumlah 
1. Perusahaan telekomunikasi yang terdaftar pada tahun 2010 6 
2. Perusahaan telekomunikasi yang terdaftar pada tahun 2011 6 
3. Perusahaan telekomunikasi yang terdaftar pada tahun 2012 6 
4. Perusahaan telekomunikasi yang terdaftar pada tahun 2013 6 
5. Perusahaan telekomunikasi yang terdaftar pada tahun 2014 6 
Total sampel 30 
Perusahaan yang tidak sesuai dengan kriteria 1  0 
Perusahaan yang tidak sesuai dengan kriteria 2 0 
Perusahaan yang terpilih sebagai sampel 30 
 
D. Metode Pengumpulan Data 
Jenis dan sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 
sekunder. 
Data sekunder adalah data yang didapat tidak secara langsung dari objek 
penelitian. Peneliti mendapatkan data yang sudah jadi yang dikumpulkan oleh pihak 
lain dalam hal ini pihak Bursa Efek Indonesia. Data ini meliputi:  
1. Data tanggal listing perusahaan sampel. 
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2. Laporan keuangan perusahaan sampel. 
3. Harga saham harian perusahaan sampel. 
 
E. Instrumen Penelitian 
Pada penelitian ini ada beberapa alat yang digunakan untuk mendapatkan data 
yang dibutukan, dan diharapkan dapat membuktikan hasil penelitian ini, alat tersebut 
yaitu: 
1. Laptop / PC 
2. Aplikasi SPSS 
3. Dan Alat tulis 
 
F. Teknik Pengolahan dan Analisis Data 
1. Uji Asumsi Klasik 
Pengujian regresi linier berganda dapat dilakukan setelah model dari 
penelitian ini memenuhi syarat-syarat yaitu lolos dari asumsi klasik. Syarat-
syarat yang harus di penuhi adalah data tersebut harus terdistribusikan secara 
normal, tidak mengandung multikoloniaritas, dan heterokidastisitas. Untuk itu 
sebelum melakukan pengujian regresi linier berganda perlu dilakukan lebih 
dahulu pengujian asumsi klasik, yang terdiri dari : 
a. Uji Normalitas 
Pengujian normalitas memiliki tujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Seperti 
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diketahui bahwa uji t dan uji F mengasumsikan bahwa nilai residual mengikuti 
distribusi normal. Kalau asumsi ini dilanggar maka uji statistik menjadi tidak 
valid untuk jumlah sampel kecil. 
Uji statistik yang dapat digunakan untuk menguji normalitas residual adalah 
uji statistik non-parametrik Kolmogrov-Smirnov (K-S). Jika hasil Kolmogrov-
Smirnov menunjukkan nilai signifikan di atas 0,05 maka data residual 
terdistribusi dengan normal. Sedangkan jika hasil Kolmogrov-Smirnov 
menunjukkan nilai signifikan di bawah 0,05 maka data residual terdistribusi 
tidak normal. 
b. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual suatu pengamatan ke pengamatan yang 
lain dalam model regresi. Model regresi yang baik adalah jika variance dari 
residual satu pengamatan ke pengamatan lain berbeda (heteroskedastisitas).  
Untuk mengetahui adanya heteroskedastisitas adalah dengan melihat ada atau 
tidaknya pola tertentu pada grafik Scatter Plot dengan ketentuan: 
1) Jika terdapat pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola 
tertentu yang teratur maka menunjukkan telah terjadi heteroskedastisitas. 
2) Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar di atas dan di bawah 
angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas. 
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Selain menggunakan grafik scatterplots, uji heteroskedastisitas juga dapat 
dilakukan dengan menggunakan Uji Glejser. Jika probabilitas signifikan > 0.05, 
maka model regresi tidak mengandung heteroskedastisitas. 
c. Uji Multikoliniearitas 
Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variable bebas (independen). Model regresi 
yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel independen. 
Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolonieritas di dalam model regresi 
adalah sebagai berikut: 
1) Nilai R square (R2) yang dihasilkan oleh suatu estimasi model regresi 
empiris yang sangat tinggi, tetapi secara individual tidak terikat, 
2) Menganalisis matrik korelasi variabel-variabel independen. Jika antar 
variabel independen terdapat korelasi yang cukup tinggi (lebih dari 0,09), 
maka merupakan indikasi adanya multikolonieritas, 
3) Melihat nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF), suatu model 
regresi yang bebas dari masalah multikolonieritas apabila mempunyai nilai 
tolerance lebih dari 0,1 dan nilai VIF kurang dari 10. 
d. Uji  autokorelasi   
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji  ada  tidaknya  korelasi  antara  
kesalahan pengganggu pada periode t dengan periode t-1 pada persamaan 
regresi  linier. Untuk mendiagnosis adanya autokorelasi dalam suatu model 
regresi  dilakukan melalui uji Durbin Watson. Uji Durbin Watson hanya 
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digunakan untuk autokorelasi tingkat satu dan mensyaratkan adanya  intercept 
(konstanta) dalam  model regresi dan  tidak  ada variabel lagi diantara variabel 
bebas dimana nilai D-W hitung > du. 
2. Model dan Teknik Analisis 
Untuk menguji hipotesis tentang kekuatan variabel independen terhadap 
variabel dependen, penelitian ini menggunakan teknik analisis regresi linear 
berganda dengan variabel-variabel sebagai berikut. 
Berdasarkan variabel-variabel tersebut maka model regresi berganda dalam 
penelitian ini adalah : 
Y = α + β1 X1 + β2 X2 + β3 X3 + ε 
Dimana : 
Y  = Harga Saham  
α   = Konstanta 
X1  = Earning Per Share 
X2  = Debt to Equity Rasio 
X3  =    Return of Equity 
β1, β2, β3, = Koefisien regresi parsial untuk X1, X2, X3,  
ε           = Disturbance error (faktor pengganggu / residual) 
a. Analisis determinasi (R2) 
Setelah koefisien korelasi diketahui, maka langkah selanjutnya adalah 
menghitung koefisien determinasi, yaitu untuk mengetahui seberapa besar 
36 
 
 
 
pengaruh variabel X terhadap variabel Y. Adapun rumus koefisien determinasi 
adalah sebagai berikut : 
Kd = Rs2 . 100% 
Keterangan: Kd = Koefisien determinasi atau seberapa jauh perubahan variabel    
terikat (harga saham). 
  Rs = Korelasi product moment 
Kriteria untuk analisis koefisien determinasi adalah : 
1) Jika Kd mendekati nol (0), berarti pengaruh variabel independent terhadap 
variable dependent tidak kuat 
2) Jika Kd mendekati satu (1), berarti pengaruh variabel independent terhadap 
variabel dependent kuat. 
Adapun pedoman untuk memberikan interprestasi koefisien korelasi atau 
seberapa besar pengaruh variabel-variabel bebas (Independent) terhadap variabel  
terikat (Dependent), digunakan pedoman yang dikemukakan oleh Sugiyono 
(2012:250): 
Tabel 3.2 Pedoman untuk Memberikan Interpretasi  
Koefisien Korelasi 
Interval Koefisien Tingkat Hubungan 
0,00 – 0,199 
0,20 – 0,399 
0,40 – 0,599 
Sangat rendah 
Rendah 
Sedang 
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0,60 – 0,799 
0,80 – 1,000 
Kuat 
Sangat kuat 
Sumber : Sugiyono (2012:250) 
b. Uji Parsial ( t ) 
Uji t dilakukan untuk mengetahui  signifikasi  dari  pengaruh-pengaruh  
variabel bebas yaitu Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER), Return 
On Equity (ROE)  secara  individual  terhadap  variabel terkait harga saham pada 
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penetapan 
untuk mengetahui hipotesis diterima atau ditolak ada dua cara yang dapat dipilih 
yaitu : 
1) Membandingkan t hitung dengan t tabel  
a) Jika t hitung > t tabel maka H1, H2, H3  diterima. Artinya ada pengaruh 
signifikan dari  variabel  independen  secara  individual  terhadap  variabel 
dependen. 
b) Jika t  hitung  <  t  tabel  maka  H1, H2, H3  ditolak. Artinya  tidak  ada 
pengaruh  signifikan  dari variabel independen secara individual terhadap 
variabel dependen 
2) Melihat Probabilities Values  
a) Probabilities  value  >  derajat  keyakinan  (0,05)  maka H1, H2, H3  ditolak. 
Artinya  tidak  ada  pengaruh  signifikan  dari  variabel  independen secara 
individual terhadap variabel dependen.  
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b) Probabilities  value  <  derajat  keyakinan  (0,05)  H1, H2, H3  diterima. 
Artinya ada pengaruh signifikan dari variabel independen secara individual 
terhadap variabel dependen. 
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BAB IV 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
A. Gambaran Umum Objek Penelitian 
1. Gambaran Umum Pasar Modal Indonesia 
Pasar modal di Indonesia sudah dimulai sejak zaman pemerintahan kolonial 
Belanda. Perdagangan sekuritas dimulai dengan pendirian bursa di Batavia pada 
tanggal 14 Desember 1912. Bursa Batavia tersebut merupakan cabang dari 
Amsterdamse Effectenbuesus. Sekuritas yang diperjual belikan adalah saham dan 
obligasi yang diterbitkan pemerintah Hindia Belanda serta sekuritas Belanda 
lainnya. 
Perkembangan bursa efek yang pesat menarik minat pemerintah Hindia 
Belanda untuk mendirikan bursa di Semarang dan Surabaya pada tahun 1925. 
Semua anggota bursa adalah perusahaan swasta Belanda. Sedangkan investornya 
selain orang Belanda juga orang-orang Arab dan Cina. Dengan demikian, praktis 
bursa efek pada saat itu hanya untuk kepentingan masyarakat Belanda. 
Perang dunia II yang terjadi sekitar tahun 1939, menyebabkan 
perkembangan pasar modal berhenti. Bursa efek di Indonesia resmi ditutup pada 
tanggal 10 Mei 1940. Tetapi kemudian pada tanggal 23 Desember 1940, bursa 
efek di Jakarta (Batavia) sempat dibuka kembali walaupun ditutup kembali ketika 
Jepang masuk ke Indonesia. 
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Selanjutnya pasar modal digiatkan dengan dibukanya kembali Bursa Efek 
Jakarta pada tanggal 3 Juni 1952. Pembukaan Bursa Efek Jakarta tersebut 
didorong penerbitan obligasi oleh pemerintah Indonesia pada tahun 1950. 
Kelesuan yang terjadi di pasar modal saat itu disebabkan oleh banyaknya warga 
Belanda yang meninggalkan Indonesia dan dilakukannya nasionalisasi 
perusahaan Belanda di Indonesia. Hal ini berkembang dengan berakhirnya 
pemerintahan orde lama. 
Pemerintah Republik Indonesia mengaktifkan kembali pasar modal pada 
tahun 1977, dan beberapa tahun kemudian pasar modal mengalami pertumbuhan 
seiring dengan berbagai insentif dan regulasi yang dikeluarkan pemerintah. 
a. Visi dan Misi Bursa Efek Indonesia 
a. Visi Bursa Efek Indonesia 
Menciptakan Bursa Efek Indonesia sebagai bursa yang kompetitif dengan 
standar  internasional. 
b. Misi Bursa Efek Indonesia 
1) Pillar of Indonesian economy, 
2) Market oriented, 
3) Company transformation, 
4) Institutional building,  
5) Delivery best quality products and services.  
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a. Struktur Pasar Modal Indonesia 
Struktur pasar modal Indonesia diatur oleh Undang-Undang No.8 Tahun 
1995 tentang pasar modal. Di dalam Undang-Undang tersebut dijelaskan bahwa 
kebijakan di bidang pasar modal ditetapkan oleh Menteri Keuangan.Sedangkan 
pembinaan dan pengawasan sehari-hari dilaksanakan oleh BAPEPAM. Secara 
umum struktur pasar modal Indonesia seperti terlihat pada skema berikut ini: 
                Gambar 4.1 Struktur Pasar Modal Indonesia 
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Berikut ini dijelaskan pengertian dan tanggung jawab masing-masing bagian 
dalam gambar tersebut adalah: 
a. Bursa Efek, perusahaan sekuritas bergabung bersama membentuk bursa efek. 
Peraturan serta memastikan anggotanya berperilaku sedemikian rupa sehingga 
memberikan persepsi positif tentang pasar modal kepada masyarakat.  
b. Lembaga Kliring dan Penjamin (LKP), adalah lembaga yang melaksanakan 
kliring dan menjamin penyelesaian transakasi. LKP menjamin penyelesaian 
transaksi di bursa efek dengan bertindak sebagai Counter Party dari anggota 
bursa yang melakukan transaksi.  
c. Lembaga Penyimpanan dan Penyelesaian (LPP), merupakan lembaga yang 
memberikan jasa penitipan kolektif yang aman dan efisien kepada Bank 
Kustodian, LKP, perusahaan sekuritas, serta pemodal institusional. 
d. Perusahaan Efek, meliputi: 
1) Penjamin emisi, yang berperan sebagai lembaga perantara emisi yang 
menjamin penjualan sekuritas yang diterbitkan emiten. Mereka bertugas 
untuk meneliti dan mengadakan penilaian menyeluruh atas kemampuan 
dan prospek emiten.  
2) Perantara perdagangan efek, merupakan pihak yang menyediakan 
informasi bagi kepentingan pemodal, memberikan saran serta membantu 
mengelola dana bagi kepentingan pemodal. 
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3) Manajer investasi, merupakan pihak yang mengelola dana yang dititipkan 
investor reksadana untuk diinvestasikan di pasar modal. 
e. Lembaga Penunjang, meliputi : 
1) Biro administrasi efek, yaitu sama badan hukum yang berbentuk PT yang 
melakukan usaha dalam pengelolaan administrasi sekuritas seperti 
registrasi dan pencatatan sekuritas, pemindahan hak kliring dan tugas-
tugas administrasi lainnya bagi emiten, anggota bursa maupun pemodal 
yang menjadi konsumennya sesuai dengan ketentuan berlaku. 
2) Bank kustodian, adalah bank yang di bawah pengawasan Bank Indonesia, 
bertindak sebagai kustodian di pasar modal. 
3) Wali amanat, yaitu pihak yang berperan penting dalam penerbitan 
obligasi. Wali amanat adalah lembaga yang ditunjuk oleh emiten untuk 
mewakili kepentingan para pemegang obligasi. 
4) Pemeringkat efek, yaitu lembaga yang berperan untuk melakukan       
pemeringkatan sekuritas karena sekuritas-sekuritas tersebut terlebih 
dahulu harus memperoleh peringkat sebelum melakukan emisi. 
f. Profesi penunjang, meliputi : 
1) Akuntan, merupakan salah satu profesi penunjang yang bertujuan 
memberikan pendapat atas kewajaran laporan keuangan perusahaan yang 
akan go public. 
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2) Konsultan hukum, mempunyai peranan dalam memberikan perlindungan 
bagi para pemodal dari segi hukum.  
3) Penilai, merupakan salah satu profesi penunjang untuk menilai kembali 
aktiva tetap perusahaaan, guna memastikan kualitas jasa yang dihasilkan. 
4)  Notaris, adalah pihak yang berperan dalam pembuatan perjanjian dalam 
rangka emisi sekuritas  
g. Pemodal, yang terdiri dari pemodal domestik dan pemodal asing, merupakan 
pihak yang mempunyai dana yang siap diinvestasikan pada pasar modal.  
h. Emiten, terdiri dari perusahaan publik dan reksadana.  
Pasar modal di Indonesia dapat dibagi menjadi dua, yaitu pasar perdana dan 
pasar sekunder atau sering juga disebut pasar reguler. Pasar perdana adalah pasar 
dimana pertama kalinya sekuritas baru dijual kepada investor oleh perusahaan yang 
mengeluarkan sekuritas tersebut. Sedangkan pasar reguler adalah pasar dimana 
investor memperdagangkan saham yang berasal dari pasar perdana, sehingga 
perusahaan yang mengeluarkan sekuritas memperoleh dana segar ketika melakukan 
transaksi di pasar perdana. Apa yang terjadi dalam perdagangan di pasar reguler tidak 
akan memberikan tambahan dana kepada perusahaan, melainkan keuntungan bagi 
investor yang melakukan jual beli saham tersebut. 
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b. Sekuritas yang Diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia 
Sekuritas-sekuritas yang diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia adalah 
sebagai berikut: 
a. Saham biasa, merupakan sekuritas yang paling dikenal masyarakat dan 
digunakan oleh emiten dalam mencari dana tambahan bagi perusahaan.  
b. Saham preferen, merupakan sekuritas yang memiliki karakteristik obligasi dan 
saham biasa.  
c. Obligasi, merupakan surat utang. Sekuritas obligasi di pasar modal Indonesia 
biasanya tidak terlalu aktif diperjualbelikan. 
d. Obligasi konversi, merupakan obligasi yang dapat dipertukarkan dengan saham 
biasa. 
e. Right issue, biasanya diterjemahkan dengan bukti right, yaitu sekuritas yang 
merupakan produk turunan dari saham.  
f. Warrant, merupakan hak untuk membeli saham biasa pada waktu dan harga yang 
sudah ditentukan.  
g. Reksadana, merupakan  sertifikat yang menjelaskan bahwa pemiliknya 
menitipkan uang kepada pengelola reksadana (manajer investasi) untuk 
digunakan sebagai modal berinvestasi di pasar modal dan pasar uang. 
Untuk kelancaran perdagangan sekuritas, maka Bursa Efek Indonesia 
menyediakan sistem informasi yang langsung berhubungan dengan mesin utama 
komputer perdagangan di Bursa Efek Indonesia. Bursa Efek Indonesia juga 
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memberikan data seketika (real time) yang sering disebut dengan Indonesia Stock 
Exchange-Real Time Information. Selain itu, Bursa Efek Indonesia juga memberikan 
informasi setiap harinya dalam daftar kurs efek yang meliputi informasi: 
1) Nama dan kode sekuritas yang tercatat di bursa. 
2) Kurs, volume dan nilai transaksi yang terjadi. 
3) Indeks Harga Saham Individual dan Indeks Harga Saham Gabungan.  
4) Penawaran jual beli. 
5) Pengumuman-pengumuman bursa. 
2. Gambaran Umum Objek Penelitian 
Objek penelitian dalam skripsi ini adalah perusahaan telekomunikasi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia, periode pengamatan mulai tahun 2010 sampai 
dengan tahun 2014. Setelah dilakukan penyaringan, maka diperoleh sampel 
sebanyak 6 perusahaan. 
a. PT. Bakrie Telecom, Tbk 
PT Bakrie Telecom Tbk. (BTEL atau Perseroan) adalah perusahaan layanan 
jaringan tetap lokal tanpa kabel dengan mobilitas Terbatas (fixed wireless access 
(FWA) with limited mobility) berteknologi CDMA 2000 1x. BTEL dikenal karena 
produk dan layanannya yang inovatif, menarik dan senantiasa memimpin pasar 
melalui merek dagang Esia, Wifone, Wimode, EsiaTel, SLI Hemat 009 dan AHA. 
Perseroan didirikan pada tahun 1993 dengan nama PT Radio Telepon Indonesia 
(Ratelindo). Di tahun 2003, Perseroan berganti nama menjadi PT Bakrie Telecom. 
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Bakrie Telecom tercatat di Bursa Efek Indonesia sejak Februari 2006 dengan kode 
BTEL.   
Pada tahun 2007, Departemen Komunikasi dan Informasi mengeluarkan 
lisensi bagi BTEL untuk bisa beroperasi secara nasional diikuti oleh lisensi untuk 
menyelenggarakan layanan sambungan langsung internasional (SLI). Di tahun 
berikutnya, BTEL mendapatkan lisensi untuk menyelenggarakan layanan 
Sambungan Langsung Jarak Jauh (SLJJ). Pada tahun 2010, BTEL memulai 
transformasinya dari hanya fokus kepada layanan percakapan dan SMS menjadi 
penyedia jasa data broadband wireless access (BWA), dimana layanan tersebut 
justru akan menjadi pendorong pertumbuhan Perseroan di masa depan. Pada tahun 
yang sama, BTEL juga berubah dari suatu perusahaan yang sebelumnya hanya 
mengutamakan pertumbuhan dan keuntungan usaha menjadi suatu perusahaan 
yang sangat sadar dan peduli terhadap pelestarian lingkungan. 
Sampai akhir tahun 2010, pelanggan BTEL telah mencapai 13 juta yang 
tersebar di 82 kota, dengan didukung oleh 3.947 jaringan base transceiver station 
(BTS). Pelayanan kepada pelanggan diberikan melalui 2 call center, 78 Gerai Esia 
serta lebih dari 107.000 dealer dan outlet penjualan di seluruh Indonesia. 
b. PT. XL Axiata, Tbk 
Berdiri pada tanggal 6 Oktober 1989 dengan nama PT.Grahametropolitan 
Lestari. XL pertama kali menjalankan bisnisnya di bidang perdagangan dan jasa 
umum. Setelah enam tahun, XL kemudian mulai fokus dengan layanan teleponi 
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dasar sebagai kegiatan bisnis utamanya. Berdasarkan ikatan kerjasama dengan 
Rajawali Group serta tiga investor asing (NYNEX, AIF dan Mitsui), nama kami 
kemudian berubah menjadi PT Excelcomindo Pratama. XL pertama kali 
melaksanakan Penawaran Umum Publik (IPO) di bulan September 2005 dan 
mendaftarkan sahamnya di Bursa Efek Jakarta [sekarang dikenal dengan nama 
Bursa Efek Indonesia (BEI). Pada saat itu XL menjadi anak perusahaan tidak 
langsung dari Telekom Malaysia Berhad (“TM”) Group melalui Indocel Holding 
Sdn. Bhd. yang keseluruhannya dimiliki oleh TM International Sdn. Bhd. (“TMI”) 
melalui TM International (L) Limited. Pada tahun 2008, TMI melepaskan diri dari 
TM Group. Pada Tahun 2009, TMI mengganti namanya menjadi Axiata Group 
Berhad (“Axiata”). Di akhir tahun yang sama, nama PT Excelcomindo Pratama 
Tbk. berubah menjadi PT XL Axiata Tbk. dengan tujuan sinergisme. XL mulai 
beroperasi secara komersial pada tahun 1996 yang telah menjadikan XL sebagai 
perusahaan tertutup pertama di Indonesia yang menyediakan layanan teleponi 
dasar bergerak seluler. 
Sebagai salah satu perusahaan penyedia layanan telekomunikasi seluler 
dengan cakupan jaringan yang luas dan layanan di seluruh Indonesia, XL 
menyediakan jasa bagi pelanggan ritel dan menyediakan solusi bisnis bagi 
pelanggan korporat. Layanan XL mencakup antara lain layanan percakapan, data 
dan layanan nilai tambah lainnya (value added services). Untuk mendukung 
layanan tersebut, XL beroperasi dengan teknologi GSM 900/DCS 1800 serta 
49 
 
teknologi jaringan bergerak seluler sistem IMT-2000/3G. XL juga telah 
memperoleh Izin Penyelenggaraan Jaringan Tetap Tertutup (Sirkit Sewa), Izin 
Penyelenggaraan Layanan Akses Internet (Internet Service Provider/ISP), Izin 
Penyelenggaraan Layanan Internet Teleponi untuk Keperluan Publik (Voice over 
Internet Protocol/VoIP), dan Izin Penyelenggaraan Layanan Interkoneksi Internet 
(“NAP”), serta memperoleh izin e-Money (electronic money) dari Bank Indonesia 
dimana XL dapat menyediakan layanan pembayaran melalui pemotongan pulsa 
untuk pelanggannya. Saham mayoritas XL saat ini dikuasai oleh Axiata melalui 
Axiata Investments (Indonesia) Sdn. Bhd. (dahulu dikenal sebagai Indocel 
Holding Sdn. Bhd.) (66,7%) dan Emirates Telecommunication Corporation 
(Etisalat) melalui Etisalat International Indonesia Ltd. (13,3%). 
c. PT. Smartfren Telecom, Tbk 
Perseroan berdiri pada Desember 2002. Pada tahun 2003, Perseroan 
mengakuisisi dua operator telepon selular berlisensi, yaitu Komselindo dan 
Metrosel, dan sekaligus mulai beroperasi sebagai penyelenggara jasa selular 
dengan menggunakan basis teknologi CDMA. Layanan yang pertama kali 
diluncurkan oleh Perseroan adalah Layanan Selular Prabayar dengan merek “Fren” 
yang dioperasikan pada Desember 2003 dengan berbasis jaringan CDMA 2000-
1X. Pada April 2004, Perseroan meluncurkan Layanan Selular Fren Paskabayar 
pada jaringan yang sama. Perseroan kemudian mengakuisisi satu lagi operator 
telepon berlisensi selular yaitu Telesera. Serta merta Perseroan pun menyelesaikan 
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peralihan sistem telekomunikasi yang dioperasikan ketiga operator berlisensi yang 
diakuisisi tersebut dari sistem selular analog (AMPS) menjadi sistem selular 
digital CDMA. 
Pada tahun 2006, Perseroan memperkenalkan layanan 3G melalui jaringan 
CDMA 1X EVDO, serta melakukan pencatatan perdana saham pada Bursa Efek 
Indonesia (dahulu Bursa Efek Jakarta). 
Tahun 2007, Perseroan berhasil menerbitkan obligasi Rupiah pertamanya 
yang juga dicatatkan di Bursa Efek Indonesia. Kemudian Perseroan juga turut 
meramaikan pasar modal regional dengan penerbitan Eurobond pertamanya yang 
dicatatkan di Bursa Efek Singapura. 
Pada April 2008, Perseroan memperkenalkan fitur baru yaitu “World 
Passport” yang menjadikan Perseroan menjadi operator CDMA pertama di dunia 
yang bergabung dengan Asosiasi GSM. Hal ini memungkinkan pelanggan 
Perseroan melakukan roaming ke berbagai penjuru dunia, baik di jaringan selular 
CDMA maupun GSM. Pada Mei 2008, Perseroan meluncurkan produk FWA 
Prabayar. 
Pada Februari 2009 Perseroan meluncurkan produk baru yaitu layanan 
Mobile Data paskabayar dan prabayar. Untuk lebih melengkapi portofolio 
produknya, pada Mei tahun yang sama Perseroan meluncurkan layanan FWA 
Paskabayar dan Fren Duo, yaitu layanan hybrid yang menggabungkan layanan 
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selular dan FWA dalam sebuah kartu. Dengan demikian pelanggan dapat 
menikmati dua jenis layanan sekaligus. 
Pada tahun 2010 Perseroan meluncurkan 2 kartu perdana baru dengan 
keunggulan yang berbeda. Fren Extra dan Fren Jos. Fren Extra memberikan bonus 
Kb data ketika kirim SMS dan bonus pulsa ketika menerima panggilan. Sedangkan 
Fren Jos adalah produk hybrid seperti Fren Duo yang memberikan berbagai bonus 
SMS, bonus Kb data dan bonus pulsa setiap pengisian pulsa biasa. 
Pada awal tahun 2011, Perseroan melakukan aksi korporasi yaitu 
peningkatan modal ditempatkan dan disetor penuh untuk mengakuisisi PT Smart 
Telecom (Smartel). Aksi korporasi ini bertujuan untuk melakukan sinergi dengan 
Smartel dalam berbagai hal, di antaranya pengembangan infrastruktur jaringan, 
peningkatan efisiensi operasional, perluasan jaringan pemasaran dan 
penggabungan merek dagang menjadi “smartfren”. Perseroan kemudian 
melakukan perubahan nama dari sebelumnya PT Mobile-8 Telecom Tbk menjadi 
PT Smartfren Telecom Tbk. 
Pada Juni 2011, Perseroan meluncurkan produk unggulan yaitu USB Modem 
AC682, dibarengi dengan kampanye “I hate slow” dengan maskot baru bernama 
Mr. Kwik. Layanan data ini menghadirkan akses data kecepatan broadband 
dengan mengusung teknologi EV-DO Rev. A dengan kecepatan download 
mencapai 3,1 Mbps. Pada akhir 2011, Perseroan kembali meluncurkan gebrakan 
baru dengan mengusung teknologi CDMA EVDO Rev. B yang menghadirkan 
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layanan internet super cepat dengan kecepatan download mencapai 14,7 Mbps. 
Hal ini semakin memperkuat posisi Perseroan di mata pelanggan sebagai operator 
nomor satu di layanan data. Pada akhir 2011, jangkauan layanan Perseroan telah 
mencakup seluruh pulau Jawa–Bali, sebagian wilayah Sumatera Utara dan 
Sumatera Selatan, Sulawesi, serta Kalimantan. Perseroan memiliki kurang lebih 
7,6 juta pelanggan dengan sekitar 16% nya pelanggan data, dengan di dukung oleh 
lebih dari 140 galeri yang tersebar di berbagai kota di Indonesia. Per tanggal 31 
Desember 2011, Perseroan telah menerbitkan 118.639.133.918 lembar saham. 
Jumlah tersebut terdiri atas Saham Seri A dengan nilai nominal Rp 100 per lembar 
saham sebanyak 20.235.872.427 lembar saham dan Saham Seri B yang memiliki 
nilai nominal Rp 50 per lembar saham sebanyak 98.403.261.491 lembar saham.  
Komisaris Perseroan dan para Pemegang Saham Utama pada tanggal 31 Desember 
2011. Pemegang Saham Utama adalah pihak yang secara langsung maupun tidak 
langsung memiliki lima persen atau lebih saham Perseroan. 
d. PT. Indosat, Tbk 
Tahun 1967 Indosat didirikan sebagai perusahaan penanaman modal asing di 
Indonesia yang pertama kali menyediakan layanan telekomunikasi internasional 
melalui satelit internasional. 
Tahun 1980 Berkembang menjadi perusahaan telekomunikasi international 
pertama yang dibeli dan dimiliki 100% oleh pemerintah Indonesia. 
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Tahun 1994 menjadi perusahaan publik, terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
dan Bursa Efek New York. Pemerintah RI memiliki 65% dan Publik 35%. 
Tahun 2001 Mengambil alih saham mayoritas di Satelindo, operator seluler 
& IDD di Indonesia. Mendirikan PT. Indosat MultiMedia Mobile (IM3), sebagai 
operator seluler pelopor jaringan GPRS dan Layanan multimedia di Indonesia. 
Tahun 2002 Pemerintah RI menjual 8,10% sahamnya kepada publik dan 
selanjutnya menjual 41,94% kepada Singapore Technologies Telemedia Pte.Ltd 
(STT). Pemerintah memiliki 15,00%, STT memiliki 41,94% dan publik memiliki 
43,06%. 
Tahun 2003 Bergabung dengan ketiga anak perusahaan Satelindo dan IM3, 
serta Bimagraha untuk menjadi operator seluler terkemuka di Indonesia. 
Tahun 2006 memperoleh lisensi jaringan 3G dan memperkenalkan 3,5G di 
Jakarta dan Surabaya. 
Tahun 2008 Saham Indosat secara tidak langsung dimiliki oleh Qatar 
Telecom (Qtel) Q.S.C. (Qtel) sebanyak 40,81% melalui Indonesia 
Communications Limited (ICLM) dan Indonesia Communication Pte. Ltd (ICLS). 
Pemerintah Indonesia dan publik menguasai sisa saham sebesar masing-masing 
14,29% dan 44,90%. 
Tahun 2009 Qtel kemudian membeli saham seri B sebanyak 24,19% dari 
publik, sehingga menjadi pemegang saham mayoritas Indosat dengan kepemilikan 
sebesar 65%. Dengan begitu, Indosat dimiliki oleh Qatar Telecom (Qtel) Q.S.C. 
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(Qtel) atas nama Qatar Telecom (Qtel Asia) Pte. Ltd (65%), Pemerintah Indonesia 
(14.29%) dan publik (20.71%). Indosat memperoleh lisensi tambahan frekuensi 
3G dari Kementerian Komunikasi dan Informatika, sementara anak perusahaan 
IM2, memenangkan tender untuk lisensi WiMAX yang diadakan pemerintah. 
Tahun 2010 Indosat telah menyelesaikan persiapan dari proses transformasi 
mendasar menjadi perusahaan berkinerja tinggi yang berfokus pada pelanggan, 
melalui restrukturisasi organisasi, modernisasi dan pengembangan jaringan seluler, 
serta, upaya peningkatan keunggulan operasional. 
e. PT. Inovisi Infracom, Tbk 
PT Inovisi Infracom Tbk berawal dari perusahaan penyedia sistem 
infrastruktur IT bergerak yang terintegrasi, yang kemudian secara bertahap 
menjadi perusahaan induk di bidang investasi yang terdiversifikasi, meliputi 
bidang telekomunikasi, mobile Internet, media dan bisnis e-commerce , 
pertambangan batubara dan migas. 
Sebagai perusahaan lokal yang bergerak di bidang infrastruktur 
telekomunikasi bergerak, PT Inovisi Infracom Tbk menghadirkan serangkaian jasa 
dan produk temasuk di antaranya perangkat lunak dan platform telekomunikasi, 
layanan broadband dan aplikasi jaringan, dan solusi teknologi berbasis 
peningkatan produktivitas dan jaringan telekomunikasi bergerak. Perseroan juga 
menyediakan jasa infrastruktur bandwidth berkapasitas tinggi, layanan operator 
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telepon seluler, solusi bisnis, penyedia layanan internet, periklanan serta 
pemasaran. 
Portofolio investasi Inovisi berkembang dari jasa infrastruktur 
telekomunikasi, jejaring dan komunikasi social, solusi e-payment, dan pasar 
online. Divisi e-commerce Perseroan baru-baru ini diperluas e-commerce migas, 
mineral, serta produk dan jasa industri. Divisi Investasi menangani pembiayaan 
proyek, modal awal dan investasi, serta kegiatan M & A perusahaan. 
Perseroan pada awal berdirinya bernama PT Cipta Media Rekatama. 
Sehubungan dengan terjadinya restrukturisasi pada tahun 2008, dan sesuai dengan 
keputusan Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) Luar Biasa pada tanggal 11 
April 2008, nama perusahaan dirubah menjadi PT Inovisi Infracom. Menyusul 
keberhasilannya mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia pada tanggal 3 
Juli 2009, Perseroan telah melakukan beberapa aksi korporasi yaitu : Penawaran 
Umum Terbatas I berupa penerbitan Hak Memesan Efek Terlebih Dahulu 
(HMETD) sebanyak 782.000.000 saham baru disertai 312.800.000 Waran Seri I 
pada bulan Mei 2010, di mana dana yang berhasil dihimpun sebesar Rp97,75 
miliar, setelah dikurangi dengan biaya emisi, seluruhnya dipergunakan untuk 
mengakuisisi Grup Code Wireless, sebuah perusahaan di Singapura yang 
menginduki perusahaan yang bergerak di bidang penyedia jasa dan solusi IT. 
Selanjutnya Perseroan melakukan penambahan modal tanpa HMETD Tahap 
pertama pada bulan Desember 2010, sebesar Rp580,5 miliar. Dengan adanya aksi 
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korporasi ini, Perseroan menambah jajaran anak perusahaannya dengan Grup 
Petrol One Ltd (dahulu Grup Abundant Global) dan Grup Great World. Grup 
Petrol One Ltd merupakan kelompok usaha berbasis di BVI, yang menginduki 
sebuah perusahaan penyedia platform e-commerce B2B untuk pengiriman logistik 
dan penyimpanan, khusus bagi industri migas bernama Talent Global Limited. 
Didirikan di Anguilla, Great World merupakan suatu perusahaan investasi 
yang memiliki anak perusahaan dalam berbagai bidang, antara lain Ozura World 
Limited, perusahaan investasi di Hongkong yang menginduki perusahaan-
perusahaan penyedia social games bagi internet dan mobile internet. 
Selanjutnya Perseroan mengakuisisi PT QDC Technologies, perusahaan 
yang bergerak dalam bidang manajemen infrastruktur, transportasi, energi, 
komunikasi serta sumber sektor daya alam di berbagai negara. Perseroan 
mengakuisisi pula sebuah perusahaan tambang PT Goldchild Integritas Abadi 
(GIA). Selanjutnya GIA mengakuisisi lima perusahaan tambang batubara di 
Kalimantan senilai US$ 9 juta, yang memegang lima kuasa pertambangan (KP) 
batubara dengan area konsesi seluas 23 ribu hektar(ha). 
Hingga akhir 2011, Perseroan telah memiliki 8 (delapan) anak perusahaan 
langsung yaitu PT Chiron Max, PT Graha Tunas Makmur, PT Andaman Lestari 
Multikreasi, Grup Code Wireless, Grup Petrol One Ltd, Grup Great World, PT 
QDC Technologies, dan PT Goldchild Integritas Abadi (GIA) dan tiga perusahaan 
asosiasi yaitu Fastline Limited, PT Batunas Indonesia dan PT Rin Indonesia Jaya. 
57 
 
Perseroan selalu mengikuti perubahan tingkat permintaan dan perkembangan pasar 
yang dinamis agar dapat mengembangkan strategi bisnis baru. Semuanya 
dilakukan demi tujuan menjadi perusahaan investasi terdiversifikasi yang 
terdepan, khususnya dalam penyediaan infrastruktur teknologi informasi bergerak 
di Indonesia dan sekitarnya, melalui infrastruktur konvergensi, arsitektur dan 
teknologi terkini dengan mengendalikan kesempatan-kesempatan bisnis kepada 
seluruh klien dan mitranya. 
f. PT. Telekomunikasi Indonesia, Tbk 
Perusahaan Perseroan (Persero) PT Telekomunikasi Indonesia, Tbk 
(“TELKOM”, ”Perseroan”, “Perusahaan”, atau “Kami”) merupakan Badan Usaha 
Milik Negara dan penyedia layanan telekomunikasi dan jaringan terbesar di 
Indonesia. TELKOM menyediakan layanan InfoComm, telepon kabel tidak 
bergerak (fixed wireline) dan telepon nirkabel tidak bergerak (fixed wireless), 
layangan telepon seluler, data dan internet, serta jaringan dan interkoneksi, baik 
secara langsung maupun melalui anak perusahaan. 
Sebagai BUMN, Pemerintah Republik Indonesia merupakan pemegang 
saham mayoritas yang menguasai sebagian besar saham biasa Perusahaan 
sedangkan sisanya dimiliki oleh publik. Saham Perusahaan diperdagangkan di 
Bursa Efek Indonesia (“BEI”), New York Stock Exchange (“NYSE”), London 
Stock Exchange (“LSE”) dan Tokyo Stock Exchange (tanpa listing). Untuk 
menjawab tantangan yang terus berkembang di industri telekomunikasi dalam 
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negeri maupun di tingkat global, kami bertekad melakukan transformasi secara 
fundamental dan menyeluruh di seluruh lini bisnis yang mencakup transformasi 
bisnis dan portofolio, transformasi infrastruktur dan sistem, transformasi 
organisasi dan sumber daya manusia serta transformasi budaya. Pelaksanaan 
transformasi ini dilakukan dalam rangka mendukung upaya diversifikasi bisnis 
TELKOM dari ketergantungan pada portofolio bisnis Legacy yang terkait dengan 
telekomunikasi, yakni layanan telepon tidak bergerak (Fixed), layanan telepon 
seluler (Mobile), dan Multimedia (FMM), menjadi portofolio TIME. Konsistensi 
kami dalam berinovasi telah berhasil memposisikan Perusahaan sebagai salah satu 
perusahaan yang berdaya saing tinggi dan unggul dalam bisnis New Wave. 
Komitmen kami untuk mendukung mobilitas dan konektivitas tanpa batas 
diyakini akan meningkatkan kepercayaan pelanggan ritel maupun korporasi 
terhadap kualitas, kecepatan, dan kehandalan layanan serta produk yang kami 
tawarkan. Hal itu terbukti dengan kontinuitas peningkatan di sisi jumlah pelanggan 
kami, yakni mencapai 120,5 juta pelanggan per 31 Desember 2010, atau 
meningkat sebesar 14,6%. Dari jumlah tersebut, sebanyak 8,3 juta pelanggan 
merupakan pelanggan telepon kabel tidak bergerak, 18,2 juta pelanggan telepon 
nirkabel tidak bergerak, dan 94,0 juta pelanggan telepon seluler. 
Berikut akan ditampilkan secara singkat mengenai profil perusahaan yang 
menjadi objek penelitian tanggal berdiri (Established Date) dan tanggal terdaftar 
(Listing Date) masing-masing perusahaan di Bursa Efek Indonesia. 
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Tabel 4.1 Profil Singkat Perusahaan 
No. Kode Nama 
Established 
Date 
Listing 
Date 
1 BTEL    PT Bakrie Telecom Tbk 28-02-1993 3-02-2006 
2 EXCL    PT XL Axiata Tbk 09-10-1989 29-09-2005 
3 FREN    PT Smartfren Telecom Tbk 02-12-2002 29-11-2006 
4 ISAT    PT Indosat Tbk 20-11-1967 19-10-1994 
5 INVS     PT Inovisi Infracom Tbk 11-05-2007 3-07-2009 
6 TLKM    PT Telekomunikasi Indonesia Tbk 23-10-1856 14-11-1995 
 
B. Hasil Penelitian  
1. Uji Asumsi Klasik 
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas dilakukan untuk melihat apakah nilai residual terdistribusi 
normal atau tidak. Walaupun tidak ada metode yang paling tepat atau paling 
baik. Tetapi, Uji normalitas kali ini peneliti menggunakan uji statistik bukan 
menggunakan metode grafik. Peneliti menggunakan uji statistik karena uji 
normalitas dengan grafik dapat menyesatkan jika tidak hati-hati secara visual 
terlihat normal, namun secara statistik bisa sebaliknya.  
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Tabel 4.2 Hasil Uji Normalitas 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized 
Predicted Value 
N 30 
Normal Parametersa,b 
Mean 2715,0666667 
Std. Deviation 1750,01550237 
Most Extreme Differences 
Absolute ,175 
Positive ,136 
Negative -,175 
Kolmogorov-Smirnov Z ,959 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,316 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
   Sumber: Output SPSS 21,2016. 
Untuk lebih memastikan apakah data residual terdistribusi secara normal 
atau tidak, maka uji statistik yang dapat dilakukan yaitu pengujian one sample 
kolmogorov-smirnov. Uji ini digunakan untuk menghasilkan angka yang lebih 
detail, apakah suatu persamaan regresi yang akan dipakai lolos normalitas. 
Suatu persamaan regresi dikatakan lolos normalitas apabila nilai signifikansi uji 
Kolmogorov-Smirnov lebih besar dari 0,05. Hasil pengujian normalitas yang 
dilakukan menunjukkan bahwa data berdistribusi normal. Hal ini ditunjukkan 
dengan nilai signifikansi Z sebesar 0,316 > 0,05. 
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b. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi 
terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan kepengamatan 
yang lain. Jika variance dari residual satu pengamatan kepengamatan lain tetap, 
maka disebut homoskedastisistas dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas. 
Model regresi yang baik adalah yang homoskesdatisitas atau tidak terjadi 
heteroskedastisitas (Ghozali, 2013:139). 
Gambar 4.2 Hasil Uji Heteroskedastisitas 
 
Sumber: Output SPSS 21, 2016 
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Hasil uji heteroskedastisitas dari gambar 4.2 menunjukkan bahwa grafik 
scatterplot antara menunjukkan pola penyebaran, dimana titik-titik menyebar 
secara acak dan tersebar baik di atas maupun dibawah angka 0 pada sumbu Y. 
Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas pada model 
ini.  
c. Uji Multikoliniearitas 
Uji multikolinearitas adalah untuk melihat ada atau tidaknya korelasi yang 
tinggi antara variabel-variabel bebas dalam suatu model regresi linear berganda. 
Jika ada korelasi yang tinggi diantara variabel bebas terhadap variabel 
terikatnya menjadi terganggu. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 
korelasi diantara variabel independen. Jika variabel independen saling 
berkorelasi, maka variabel-variabel ini tidak ortogonal adalah variabel 
independen yang nilai korelasi antar sesama variabel independen sama dengan 
nol (Ghozali, 2013:105). 
Tabel 4.3 Hasil Uji Multikolinearitas 
Coefficientsa 
Model Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 
1 
(Constant)   
EPS ,969 1,032 
DER ,970 1,031 
ROE ,955 1,047 
a. Dependent Variable: HS 
63 
 
Sumber: Output SPSS 21, 2016  
Interpretasi dari hasil ini terlihat tingkat tolerance sebagai berikut: 
Tolerance EPS  = 0,969   
Tolerance DER = 0,970 
Tolerance ROE  = 0,955   
Interpretasi dari hasil ini terlihat tingkat VIF sebagai berikut: 
VIF EPS = 1,032 
VIF DER = 1,031 
VIF ROE  = 1,047 
Semua data variabel terbebas dari multikolinearitas karena memiliki 
tolerance di atas 0,1 dan VIF dibawah 10. 
 
d. Uji Autokorelasi 
Untuk mengetahui ada tidaknya autokorelasi kita harus melihat nilai uji 
Durbin Watson. Hasil Uji Durbin-Watson untuk uji autokorelasi yang 
tercantum  pada tabel dibawah ini yang menunjukkan bahwa angka Durbin-
Watson (D-W) adalah sebesar 1,732. Nilai D-W menurut tabel dengan n = 30 
dan k = 3 di dapat angka dl = 1,213 dan du = 1,649. Oleh karena nilai D-W 
hitung > du, yaitu 1,732 > 1,649 maka dapat disimpulkan tidak terdapat 
autokorelasi antar risidual.  
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Tabel 4.4 Hasil Uji Autokorelasi 
Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the 
Estimate 
Durbin-Watson 
1 ,712a ,507 ,450 1821,91888 1,732 
a. Predictors: (Constant), ROE, DER, EPS 
b. Dependent Variable: HS 
 Sumber : Data Sekunder yang diolah 2016 
Jadi secara keseluruhan dapat disimpulkan bahwa model regresi yang 
memenuhi syarat uji asumsi klasik adalah dalam bentuk logaritma natural. 
Langkah selanjutnya adalah menganalisis hasil regresi. 
 
2. Hasil Uji Hipotesis 
a. Analisis Determinasi (R2) 
Untuk mengetahui seberapa besar kontribusi pengaruh kinerja keuangan 
yang di ukur dengan menggunakan Earning per share (EPS), Debt to Equity 
Ratio (DER), dan Return on Equity (ROE) terhadap harga saham pada 
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI),  
peneliti melakukan  pengujian  koefisien  korelasi atau R dan pengujian 
koefisien determinasi  atau  Adjusted R  Square  (R2). Untuk mengetahui 
besarnya koefisien korelasi dan determinasi pada penelitian ini dapat dilihat 
pada tabel berikut: 
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Tabel 4.5 Hasil Uji Koefisien Determinasi  
Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the 
Estimate 
Durbin-Watson 
1 ,712a ,507 ,450 1821,91888 1,732 
a. Predictors: (Constant), ROE, DER, EPS 
b. Dependent Variable: HS 
Sumber : Data sekunder yang diolah 2016 
 
Berdasarkan tabel di atas nilai R adalah 0,712 menurut pedoman 
interpretasi koefisien korelasi, angka ini termasuk kedalam kategori korelasi 
yang “kuat” karena berada pada interval 0,60 – 0,799. Hal ini menunjukkan 
bahwa ukuran EPS, DER, ROE berpengaruh kuat terhadap harga saham. 
Nilai koefisien determinasi yang ditunjukkan dengan nilai Adjusted R 
Square, Nilai Adjusted R Square dari model regresi digunakan untuk 
mengetahui seberapa besar kemampuan variabel bebas (independent) dalam 
menerangkan variabel terikat (dependent). Dari tabel di atas diketahui bahwa 
nilai Adjusted R square sebesar 0,450, hal ini berarti bahwa 45% harga saham 
dapat dijelaskan oleh variasi variabel independen yaitu ukuran DER, ROE, EPS  
sisanya sebesar 55% (100% - 45%) dijelaskan oleh variabel-variabel lain yang 
tidak dimasukkan dalam model penelitian ini. 
b. Uji Parsial (t) 
Uji t dilakukan untuk mengetahui pengaruh masing - masing atau secara 
parsial variabel independen (EPS, DER, ROE) terhadap variabel dependen 
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(harga saham). Secara parsial pengaruh dari ketiga variabel independen tersebut 
terhadap harga saham pada perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia ditunjukkan pada tabel berikut: 
Tabel 4.6 Hasil Uji Parsial (Uji t) 
Coefficientsa 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 1203,981 459,289  2,621 ,014 
EPS 7,789 2,306 ,472 3,378 ,002 
DER 17,365 6,234 ,389 2,785 ,010 
ROE 120,701 57,567 ,295 2,097 ,046 
a. Dependent Variable: HS 
Sumber: Output SPSS 21, 2016  
Berdasarkan hasil pada tabel di atas, dapat disusun persamaan regresi linear 
berganda sebagai berikut: 
Y  =  1203,981 + 7,789 X1 + 17,365 X2 + 120,701 X3 + e 
Pada model regresi yang telah didapatkan penulis dengan taksiran di atas, 
maka memperlihatkan bahwa taksiran itersep 0  sebesar 1203,981 dan taksiran 
parameter dari β1 
sebesar 7,789 taksiran parameter dari β2 sebesar 17,365 
taksiran parameter β3 sebesar 120,701. Dengan penjelasan yang terperinci dari 
persamaan tersebut dapat diuraikan sebagai berikut: 
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a. Konstanta = 1203,981, artinya jika EPS, DER, ROE tidak mengalami 
perubahan/tetap, maka harga saham akan tetap. 
b. Koefisien regresi X1 = 7,789 artinya jika EPS meningkat maka harga 
saham juga akan meningkat. 
c. Koefisien regresi X2 = 17,365 artinya jika DER meningkat maka harga 
saham juga akan meningkat. 
d. Koefisien regresi X3 = 120,701 artinya jika ROE meningkat maka harga 
saham juga akan meningkat. 
Atau dengan penjelasan yang lain, apabila EPS meningkat maka harga 
saham rata-rata juga akan meningkat, apabila DER meningkat maka  harga 
saham juga akan meningkat, apabila ROE meningkat maka harga saham rata-
rata juga akan meningkat. 
 
C. Pembahasan 
1. Pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Harga Saham 
Berdasarkan  hasil penelitian ini mendukung hipotesis pertama dimana 
dalam hasil penelitian ini menunjukkan pengaruh Earning Per Share (EPS) 
terhadap harga saham adalah positif dan signifikan. Pengaruh positif 
menunjukkan bahwa pengaruh Earning Per Share (EPS) adalah searah dengan 
harga saham atau dengan kata lain Earning Per Share (EPS) yang baik/tinggi 
akan mempengaruhi harga saham demikian sebaliknya bila Earning Per Share 
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(EPS) rendah/buruk maka harga saham buruk. Kenaikan dan penurunan ini 
disebabkan oleh banyaknya lembar saham yang beredar. 
Pengaruh signifikan menunjukkan bahwa Earning Per Share (EPS) 
mempunyai peranan yang signifikan/penting dalam meningkatkan harga saham. 
Dimana pendapatan dan laba meningkat terhadap perusahaan. Semakin tinggi 
keuntungan yang diperoleh perusahaan berarti semakin tinggi Earning per Share 
(EPS) yang diperoleh perusahaan. Semakin besar Earning per Share (EPS) 
berarti pemegang saham akan memperoleh proporsi besar pada return atas saham 
yang dimilikinya. 
Penelitian ini sejalan dengan pernyataan Alfian (2009) yang menyimpulkan 
bahwa EPS berpengaruh kuat terhadap harga saham. 
2. Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Harga Saham 
Debt Equity Ratio adalah instrumen untuk mengetahui kemampuan aktiva 
bersih suatu perusahaan untuk melunasi seluruh kewajibannya. Dari hasil uji 
dapat disimpulkan bahwa DER mempunyai pengaruh positif dan signifikan 
terhadap harga saham. Koefisien parameternya menunjukkan arah positif artinya 
semakin besar DER maka semakin tinggi harga saham perusahaan. Pernyataan 
tersebut diperkuat oleh hasil penelitian (Raga Ramadhan, 2008). 
3. Pengaruh Return on Equity  (ROE) terhadap Harga Saham 
Return on Equity (ROE) adalah rasio yang memberikan informasi pada para 
investor tentang seberapa besar tingkat pengembalian modal dari perusahaan 
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yang berasal dari kinerja perusahaan menghasilkan laba. Semakin besar nilai 
ROE maka tingkat pengembalian yang di harapkan investor juga besar. Semakin 
besar nilai ROE maka perusahaan dianggap semakin menguntungkan oleh sebab 
itu investor kemungkinan akan mencari saham ini sehingga menyebabkan 
permintaan bertambah dan harga penawaran dipasar sekunder terdorong naik. 
Arah koefisien regresi adalah positif, artinya mempunyai hubungan yang 
searah dengan harga saham (Y). Hasil menunjukkan bahwa variabel ROE 
mempunyai pengaruh signifikan terhadap harga saham. 
Pernyataan tersebut di perkuat oleh hasil penelitian Puji Astuti (2002), 
Syahib Natarsyah (2011) yang menemukan bahwa ROE mempunyai pengaruh 
positif dan signifikan terhadap harga saham. 
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BAB V 
PENUTUP 
 
A. Kesimpulan 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh kinerja 
keuangan terhadap harga saham pada perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. Berdasarkan penelitian yang dilakukan pada beberapa 
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yaitu, PT. Bakrie 
Telecom, Tbk, PT. XL Axiata, Tbk, PT. Smartfren Telecom, Tbk, PT. Indosat, Tbk, 
PT. Inovisi Infracom, Tbk, PT. Telekomunikasi Indonesia, Tbk, mengenai pengaruh 
kinerja keuangan terhadap harga saham dapat diambil kesimpulan : 
1. Pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap harga saham adalah positif dan 
signifikan. Pengaruh positif menunjukkan bahwa pengaruh Earning Per Share 
(EPS) adalah searah dengan harga saham atau dengan kata lain Earning Per 
Share (EPS) yang baik/tinggi akan mempengaruhi harga saham demikian 
sebaliknya bila Earning Per Share (EPS) rendah/buruk maka harga saham 
buruk. Kenaikan dan penurunan ini disebabkan oleh banyaknya lembar saham 
yang beredar.  
2. Debt Equity Ratio adalah instrumen untuk mengetahui kemampuan aktiva 
bersih suatu perusahaan untuk melunasi seluruh kewajibannya. Dari hasil uji 
dapat disimpulkan bahwa DER mempunyai pengaruh positif dan signifikan 
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terhadap harga saham. Koefisien parameternya menunjukkan arah positif 
artinya semakin besar DER maka semakin tinggi harga saham perusahaan. 
3. Return on Equity (ROE) adalah rasio yang memberikan informasi pada para 
investor tentang seberapa besar tingkat pengembalian modal dari perusahaan 
yang berasal dari kinerja perusahaan menghasilkan laba. Semakin besar nilai 
ROE maka tingkat pengembalian yang di harapkan investor juga besar. 
Semakin besar nilai ROE maka perusahaan dianggap semakin 
menguntungkan oleh sebab itu investor kemungkinan akan mencari saham ini 
sehingga menyebabkan permintaan bertambah dan harga penawaran dipasar 
sekunder terdorong naik. Arah koefisien regresi adalah positif, artinya 
mempunyai hubungan yang searah dengan harga saham (Y). Hasil 
menunjukkan bahwa variabel ROE mempunyai pengaruh signifikan terhadap 
harga saham. 
 
B. Implikasi Penelitian 
 Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan serta beberapa kesimpulan, 
adapun implikasi dari penelitian yang telah dilakukan dalam bentuk saran-saran yang 
dapat diberikan melalui hasil penelitian ini agar dapat mendapatkan hasil yang lebih 
baik, yaitu: 
1. Peneliti berharap agar perusahaan lebih memperhatikan lagi faktor-faktor 
yang dapat mempengaruhi harga saham guna untuk menghasilkan investor 
yang lebih banyak. 
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2. Peneliti juga berharap kepada peneliti selanjutnya agar mengembangkan 
penelitian ini dengan menambah variabel-variabel baru yang dianggap 
masih memiliki keterkaitan dengan penelitian ini. Mengingat bahwa 
persentase total pengaruh kinerja keuangan perusahaan terhadap harga 
saham yang diteliti hanya sebesar 45% yang artinya bahwa masih ada 55% 
faktor-faktor lain yang dapat mempengaruhi kinerja keuangan pada 
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
3. Penelitian mengambil objek yang terbatas yaitu hanya pada enam 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yaitu PT. Bakrie 
Telecom, Tbk, PT. XL Axiata, Tbk, PT. Smartfren Telecom, Tbk, PT. 
Indosat, Tbk, PT. Inovisi Infracom, Tbk, PT. Telekomunikasi Indonesia, 
Tbk. Pada penelitian berikutnya perlu dilakukan pengamatan dengan objek 
yang lebih luas. 
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